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1. ANTECEDENTES. 
      La sentencia del Alto Tribunal, objeto de comentario, encuentra su origen en la 
reivindicación efectuada por dos socios de una  sociedad limitada que reclaman el 
reconocimiento a su derecho de separación ante  el fin del cumplimiento de las 
prestaciones accesorias vinculadas a sus participaciones. 
Jesús María y Borja, socios de la mercantil “LICEA 2003” S. L. (en adelante LICEA 
2003), ostentaban la titularidad de participaciones de clase A por la que quedaban 
obligados a la realización de prestaciones accesorias, materializadas en la prestación de 
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servicios profesionales a favor de la sociedad “PRIVARY” que pertenece al grupo de la 
anteriormente citada. Con fecha 7 de enero de 2008, dichas personas cesaron en su 
relación laboral por discrepancias con el resto de los socios y, en consecuencia, 
comunicaron tal circunstancia a la sociedad matriz a fin de que, en cumplimiento de lo 
estatutariamente previsto, convocara una junta general en la que los miembros acuerden 
bien la adquisición, bien la amortización de sus participaciones. En atención a tal 
requerimiento, los administradores convocaron el 14 de marzo del mismo año junta 
general de socios e incluyeron dicho asunto en el orden del día. Como resultado de su 
celebración, la mayoría del capital social rechazó la propuesta de adquisición o 
amortización de las participaciones de los socios salientes, quienes, ante la negativa al 
reconocimiento de su derecho de separación, impugnaron, en sede judicial el acuerdo 
alcanzado.  
Así, Jesús María y Borja, plantearon una demanda contra la sociedad “LICEA 2003”  
ante el Juzgado de lo Mercantil de Barcelona en la que pedían al Tribunal que, de un 
lado, declarase la nulidad o anulabilidad del acuerdo adoptado y, de otro, ordenara a los 
administradores la convocatoria de una nueva junta general en la que los socios 
acuerden la adquisición o amortización de sus participaciones sociales al precio que 
determinen las partes o, en su defecto, un auditor nombrado por el Registro Mercantil.  
Por su parte, la demandada, en su escrito de contestación, argumenta que la ausencia de 
contraprestación por las participaciones tiene como base un incumplimiento por los 
actores de sus obligaciones frente a la sociedad, motivo por el que consideran que el 
único derecho legítimo no es el de separación planteado por los socios, sino, por el 
contrario, el derecho de exclusión, ejecutado por la sociedad, frente a los incumplidores 
de las prestaciones accesorias.  
Tras la práctica de las pruebas pertinentes y el estudio del supuesto fáctico planteado a 
la luz de la cláusula estatutaria relativa al cumplimiento de las prestaciones accesorias  y 
de los artículos de Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada que regulan el 
derecho de separación (arts. 95 y 96) y exclusión (art. 98), la Magistrada dictó sentencia 
el 26 de mayo de 2009  por la que desestimaba íntegramente la demanda, sin condena 
en costas. 
 Contra tal pronunciamiento, ambas partes interpusieron sendos recursos de apelación 
ante la Audiencia Provincial de Barcelona. En este sentido, mientras que la parte actora 
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ratificaba su petición original y concluía que el Tribunal de Primera Instancia llevó a 
cabo una interpretación incorrecta del derecho aplicable, la petición de la demandada 
únicamente pretendía la imposición de las costas a su contraria, ya que no advertían, a 
diferencia de la opinión del Tribunal  a quo,  dudas de hecho y de derecho en atención 
al objeto debatido que justificasen su no imposición.  
La cuestión jurídicamente controvertida en la que divergen los criterios de ambas 
instancias no es  sino la interpretación del artículo 6. 3 de los estatutos de la sociedad 
“LICEA 2003”,  que regula  tanto el incumplimiento como la imposibilidad de 
cumplimiento de la prestación accesoria, en relación  con el art. 30, que reproduce, de 
forma mimética, lo que preveía el anterior art. 98 LSRL sobre  los supuestos de 
exclusión de los socios. Así, tras su examen, cada uno de los órganos juzgadores 
manifestó una opinión diferente en torno a si una vez acaecida la dimisión de los socios 
en su relación laboral –lo que conformaba el objeto de las prestaciones accesorias-, 
ambos sujetos tienen derecho a comunicarlo a la sociedad y a que la junta general 
acuerde la adquisición o amortización de sus participaciones o si, por el contrario, dicha 
finalización del vínculo de trabajo “ad nutum” es considerado un incumplimiento 
voluntario de las obligaciones accesorias y, consecuentemente, justifica su exclusión.  
En este sentido, mientras que, la magistrada de primera instancia afirmó, en su sentencia 
desestimatoria, que el artículo 6.3 de los estatutos no contiene, en ningún caso, la 
regulación expresa del derecho de separación y que el incumplimiento de la prestación 
accesoria es causa de exclusión, el Tribunal ad quem, sostuvo, en los fundamentos de 
Derecho, que dicho precepto anuda idéntica consecuencia jurídica –la adquisición o 
amortización de las participaciones- a la desvinculación de los socios salientes, con 
independencia de la naturaleza del incumplimiento –ya sea por imposibilidad o 
voluntario-, de forma que “no puede concebirse como un acto infractor, y por tanto 
negativo de los socios que se desvinculan, sino como un hecho objetivo que justifica su 
separación”.   
En consecuencia, la Sala de la Sección 15ª de la Audiencia Provincial tuvo en cuenta la 
petición formulada por los demandantes y, por consiguiente, declaró la nulidad del 
acuerdo impugnado  y condenó a “LICEA 2003” S.L. a que convocara nueva Junta 
General de Socios para que adoptasen un acuerdo de adquisición o amortización de las 
citadas participaciones sociales de clase A por el precio que fijen de común acuerdo las 
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partes o, en su defecto, aquel razonable que determine un auditor nombrado por el 
Registro Mercantil. Todo ello, sin expresa condena en costas ni en primera ni en la 
presente instancia. 
En ejercicio del derecho a los recursos, implícito  en el derecho a la tutela judicial 
efectiva, la representación procesal de la entidad “LICEA 2003” interpuso recurso de 
casación contra la sentencia dictada. 
2. DOCTRINA.  
 La Sala de lo Civil del Tribunal Supremo, mediante Auto con fecha de 18 de enero de 
2011 admitió a trámite el recurso de casación interpuesto en defensa de los intereses de 
la mercantil “LICEA 2003” y, tras la formalización de la oposición correspondiente por 
las partes recurridas, quedó el recurso pendiente de votación y fallo, sin la celebración 
de vista por no haberse solicitado.  
Dicho recurso, en síntesis,  contiene cuatro motivos que advierten infracciones legales 
en la sentencia del tribunal a quo y que son divisibles en dos grupos: de un lado,  las 
cuestiones procesales a las que hace referencia el primer motivo; de otro, las propias de 
derecho material, invocadas en las tres restantes.  
  En atención a la primera de ellas, la recurrente alega que la Audiencia Provincial hizo 
caso omiso a la intención de los contratantes y que interpretó los estatutos de forma 
literal, en detrimento de un criterio interpretativo sistemático exigible en tales casos, en 
consonancia con lo previsto en el artículo 1285 del Código Civil.  Por su parte, la Sala 
del TS desestimó dicho motivo mediante el recordatorio a la interesada de que no es 
competencia del órgano de casación la revisión de la interpretación proferida por un 
órgano de apelación, salvo cuando acrediten su carácter manifiestamente ilógico, 
irracional o arbitrario, lo que, en opinión del juzgador, no acontece en el presente 
supuesto. Ello no obstante, pese a que no es su tarea, la Sala justifica y comparte, la 
interpretación realizada.  
Por lo que a los motivos de fondo respecta, tres son las cuestiones que requieren el 
pronunciamiento del Alto Tribunal: en primer lugar, una posible contravención de la 
normativa legal que regula las causas de exclusión de los socios (art. 98 LSRL, 218.7 y 
219 Ccom.); en segundo, si existe  vulneración de los preceptos societarios relativos al 
derecho de separación (arts. 95 y 96 en relación con el 12.3 LSRL) y del art. 1256 CC 
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que prohíbe que el cumplimiento de la obligación quede al arbitrio de uno de los 
contratantes, a causa del mantenimiento de una cláusula estatutaria que prevé la 
desvinculación “ad nutum”; en tercero y último, si la sentencia de la Audiencia 
Provincial atenta contra la regulación legal de las prestaciones accesorias configurada 
como una obligación del socio para con la sociedad (art. 22.1 LSRL.).  
Sobre el primero de ellos, a juicio de los Magistrados, no existe infracción alguna de la 
normativa societaria, toda vez que resultan de aplicación preferente las previsiones 
estatutarias, que establecen  un derecho de separación de la sociedad en favor del socio 
titular de participaciones sociales vinculadas a prestaciones accesorias cuando cese en la 
realización de tales, con independencia del motivo.  
En referencia al segundo, la valoración de la Sala  concluye que no tiene naturaleza 
ilícita el punto tercero de la cláusula estatutaria sexta y que, su mantenimiento, no es 
contrario a los principios configuradores de la Sociedad de Responsabilidad Limitada. 
Para ello, acuden al razonamiento de que a mayor capitalismo y corporativismo de la 
sociedad menor será la intensidad del derecho de salida y viceversa. Consecuentemente, 
mientras que la desinversión resulta más difícil en las sociedades anónimas y, por ello, 
el socio tiene mayor facilidad para la venta de sus títulos, en las limitadas, habida cuenta 
de su carácter híbrido, los tintes personalistas –acentuados en el caso particular por el 
cumplimiento de las prestaciones accesorias- permiten que la autonomía de la voluntad 
de los socios adecúe el régimen aplicable a sus concretas necesidades y que, la 
regulación del derecho de separación ad hoc no es más que una de ellas.   Además, para 
el refuerzo de su tesis, el ponente cita doctrina jurisprudencial: en primer lugar, la STS 
de 15 de noviembre de 2011 en la que el Tribunal Supremo afirmó que, como muestra 
de licitud de dichas previsiones estatutarias, el art. 30.3 LSRL subordina la validez de 
las cláusulas de prohibición de transmisión voluntaria de participaciones al 
reconocimiento de la facultad de separación en cualquier momento. En segundo, pero 
relacionado con lo anterior,  la STS de 3 de mayo de 2002 que, en sus fundamentos de 
derecho, desarticula la teoría de incompatibilidad de la citada cláusula estatutaria con el 
art. 1256 CC mediante la afirmación de que “no existe fundamento ni causa que lo 
justifique, para entender prohibido o «contra legem» que en un contrato de duración 
indefinida, se fijen en los estatutos sociales, a parte de la obligación de la permanencia 
en la sociedad durante un plazo o período determinado (..), cómo separase alguno de los 
socios permaneciendo la misma entre los socios perseverantes; facultad, que está 
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otorgada a cualquiera de los socios de la sociedad, por lo que no se puede decir, como 
se sostiene por la parte recurrente, que las disposiciones de los artículos del estatuto, 
faltan a lo dispuesto en el art. 1256 del Código Civil de dejar al arbitrio o voluntad de 
uno de los contrates la validez y cumplimiento del contrato”. 
Por último, la Sala tampoco advierte que el pronunciamiento del tribunal a quo 
transgreda el concepto y la finalidad de las prestaciones accesorias. En su razonamiento 
señala que la finalidad de la citada cláusula no es sino el establecimiento de un régimen 
especial tuitivo para aquellos socios que consientan la realización de prestaciones 
accesorias de manera continuada. Aducen, además, que la inexistencia de dicha 
previsión dejaría a los socios en una situación notablemente desfavorable pues estarían 
obligados a la prestación de sus servicios de forma indefinida y que, de no cumplirlo, la 
sociedad podría excluirles de la sociedad o, incluso, exigirles una indemnización de 
daños y perjuicios, toda vez que no cabe el cumplimiento específico, contrario al 
art.1583 CC que prohíbe las vinculaciones perpetuas. Para la conclusión de su 
argumento, traen a colación, por la evidente analogía con el presente caso, el art. 13 de 
la Ley 2/2007 de 15 de marzo de Sociedades Profesionales que dispone, en su primer 
apartado que “los socios profesionales podrán separarse de la sociedad constituida por 
tiempo indefinido en cualquier momento”.  
En virtud de lo expuesto, el Tribunal Supremo, en fecha de 14 de marzo de 2013, 
declaró la íntegra desestimación del recurso de casación planteado contra la sentencia 
dictada el 30 de marzo de 2010 por la Sección Decimoquinta de la Audiencia Provincial 
de Barcelona, con expresa imposición de costas a la parte recurrente. 
3. COMENTARIO 
 3.1. Introducción  
La sentencia del Tribunal Supremo aquí expuesta hace referencia nuevamente1 a una 
cuestión objeto habitual de debate en sede doctrinal2, cual es, si existe posibilidad, vía 
                                                          
1 STS de 15 de noviembre de 2011 (RJ 2012/1492); STS de 3 de mayo de 2002 (RJ 2002/3673); RDGRN 
de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2009, 5678); RDGRN de 25 de septiembre de 2003 (RJ 2003, 6340). 
2 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià. 
Valencia, 2013; ALFARO ÁGUIL.A-REAL, J. “In dubio contra libertatem: cláusulas de separación ad 
nutum en la doctrina de la dirección general de registros”  en RdS 23, (2004) pág. 243 y  ss; RODAS 
PAREDES, P. “La separación del socio en la Ley de sociedades de Capital” Madrid, 2013, pág. 89 y ss.; 
IBAÑEZ ALONSO, J. “Posible cláusula de separación ad nutum en una SRL y sistema de valoración de 
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estatutaria, de que los socios de una sociedad de responsabilidad limitada establezcan 
una cláusula de separación ad nutum o si, por el contrario, únicamente es posible la 
separación de darse alguno de los supuestos expresamente previstos en la legislación 
vigente.    
Ello, no obstante, la controversia que el citado supuesto práctico encierra  es, todavía, si 
cabe, más compleja que la planteada, en tanto que presenta como obstáculo añadido, la 
realización por parte de los socios salientes de prestaciones accesorias de naturaleza 
laboral, en cuya virtud quedan obligados a la prestación de sus servicios profesionales 
por tiempo indefinido. En consecuencia, el particular régimen de salida en el presente 
caso, debe articularse, a diferencia del supuesto general, no sólo desde el respeto a la 
normativa aplicable en materia de separación, sino también, lo que es más importante, 
sin que vulnere la regulación legal dedicada a la protección del cumplimiento de las 
prestaciones accesorias.   
3.2.  Concepto y finalidad del derecho de salida en las sociedades de 
responsabilidad limitada. 
En atención al significado que su propio nombre avanza, el derecho de salida podría 
definirse como aquella facultad que el ordenamiento concede al socio para que finalice 
voluntaria y unilateralmente su vínculo capitalista con la sociedad en el caso de que 
sobrevengan determinadas causas legal o estatutariamente previstas, mediante la 
transmisión  de sus participaciones a la sociedad emisora. 
Activado su ejercicio, la sociedad procederá bien a la adquisición de las participaciones 
del socio saliente siempre que así lo hubiera expresado la junta general o, en su defecto, 
a su amortización.  La segunda consecuencia planteada, sin embargo, tendrá carácter 
imperativo trascurridos tres años desde la adquisición,  siempre que la sociedad no 
hubiera podido enajenarlas. Ello, no obstante, pese a que en el caso de autos los 
estatutos de la mercantil “LICEA 2003” reproducen las consecuencias predeterminadas 
legalmente para la separación y/o exclusión de los socios3, es posible –y así lo reconoce 
                                                                                                                                                                          
las participaciones. Comentario a la Resolución de la Dirección General de los Registros y del Notariado 
de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2009, 5678)” en RdS 36 (2011), pág. 458 ,entre muchos otros. 
3 Párrafo final del artículo 6.3 de los Estatutos de “LICEA 2003” S.L.: “ (…)el Órgano de Administración 
trascurridos diez días desde que hubiere tenido conocimiento de tal imposibilidad o incumplimiento 
convocará a la Junta General de Socios para que acuerde la adquisición o amortización de las 
participaciones afectadas por tal imposibilidad o incumplimiento" 
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la praxis 4 - la previsión de soluciones alternativas, como el establecimiento, vía 
estatutaria, de cláusulas de rescate a favor del resto de socios, la propia sociedad u otras 
del grupo5. Dicha solución, del todo punto recomendable, resulta la más satisfactoria no 
sólo para los socios que aumentan su participación en el capital social, sino también 
para la propia sociedad y, especialmente, para los acreedores que, aunque en último 
término pueden dirigirse a los socios salientes en la cuantía de su reembolso, no sufren 
la descapitalización que toda reducción de capital social lleva aparejada6. 
Por lo que a su finalidad respecta, el derecho de separación de socios, en su origen, 
desde un punto de vista político, tuvo un marcado carácter proteccionista de las 
minorías frente a determinadas decisiones adoptadas en junta general que contravenían 
o modificaban las circunstancias primitivas en las que el socio decidió adherirse al 
contrato de sociedad7. Si bien, actualmente, el debate en torno al derecho de separación 
no oscila tanto alrededor de los conflictos mayoría/minoría sobre la alteración de las 
bases que tensionan  su convivencia en la sociedad, sino que, por el contrario, 
especialmente desde el impacto de la admisión de las cláusulas estatutarias de 
separación ad nutum, su fundamento encuentra como base causas económicas, en la 
medida en que, a través de su intermedio, el socio saliente garantiza el reembolso de su 
capital. Precisamente, es en las sociedades de responsabilidad limitada donde más se 
aprecia la función económica, toda vez que su carácter cerrado dificulta notablemente  
la desinversión a través del cauce ordinario en las sociedades capitalistas en 
funcionamiento, cual es  la transmisión de las participaciones . Junto a ello, el hecho de 
que el socio que normalmente pretende la separación tenga la condición de minoritario 
y, en consecuencia, carezca de influencia en la junta general, hace todavía, si cabe, 
menos atractiva, la posible transmisión de sus partes alícuotas del capital. Por tanto, 
ante la evidente ausencia de mercado, el derecho de separación, en muchas ocasiones, 
                                                          
4 RDGRN de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2009, 5678); IBAÑEZ ALONSO, J. “Posible cláusula de 
separación ad nutum en una SRL y sistema de valoración de las participaciones. Comentario a la 
Resolución de la Dirección General de los Registros y del Notariado de 2 de noviembre de 2010 (RJ 
2009, 5678) Op. Cit. pág. 465; BONARDELL LENZANO, R. y CABANAS TREJO, R. “Separación y 
exclusión de socios en la sociedad de responsabilidad limitada” Cizur Menor, 1998 pág. 200 y ss. 
5 VIEIRA GONZÁLEZ, A. J. “Derecho de separación (SA y SRL)” en Diccionario de Derecho de 
Sociedades ,(dir. ALONSO LEDESMA, C.). Madrid, 2006 pág. 491. 
6 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià. Op. 
cit.  págs. 311-315; SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J. “Transmisión de participaciones y derecho de 
separación en la SRL” en RdS 6 (1996) pág. 25.  
7 Sirvan de ejemplo las causas legales que posteriormente se citan. 
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deviene la única vía práctica para que el socio minoritario abandone la sociedad y, por 
consiguiente, no quede “preso de sus participaciones”8. 
Por lo que a las sociedades anónimas se refiere, aunque dicha forma sirva como 
vehículo para la constitución de una sociedad abierta o cotizada financiada a través del 
mercado de capitales, no es menos cierto que la propia Ley de Sociedades de Capital 
admite el recurso a su intermedio para la creación de sociedades cerradas. Dicha opción 
es posible no sólo por la cifra asumible de capital social para su constitución –que 
además sólo exige un 25% de su desembolso inicial-, sino, especialmente, porque en su 
seno, existe una amplia libertad de pactos, que permite a los socios una notable 
restricción estatutaria de la transmisibilidad de acciones, reforzada, incluso, por la 
posible implantación de prestaciones accesorias.   
En consecuencia, ambos tipos sociales que constituyen los dos tipos principales de 
compañías de capital, resultan en gran medida, intercambiables entre sí, por lo que en la 
práctica, en muchas ocasiones los socios de sociedades anónimas cerradas se enfrentan 
a los mismos problemas que los aquí planteados para las socios de las sociedades de 
responsabilidad limitada y que desembocan, principalmente, en la falta de mercado9.  
En definitiva, el tratamiento de la cuestión exige que el debate no se centre tanto en la 
apariencia del tipo elegido, sino que, por el contrario, se circunscriba a la configuración 
abierta o cerrada de la sociedad, de forma que, a mayor apertura, mayor mercado y, 
consecuentemente será más restrictiva la regulación del derecho de salida, mientras que 
en las sociedades más cerradas –sean limitadas o anónimas- la tendencia será justamente 
la contraria10.   
                                                          
8 En este sentido, SAP Santa Cruz de Tenerife de 22 de mayo de 2007;  la RDGRN de 2 de noviembre de 
2010 (RJ 2011/415) señala que, la finalidad del derecho de salida, “en último término, trata de asegurar al 
socio la razonable posibilidad de transmitir sus participaciones (siquiera sea con las limitaciones propias 
de una sociedad cerrada) o de salir de la sociedad para que no quede convertido en una suerte de 
prisionero de sus participaciones” . 
9 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià. Op. 
cit. págs. 302 y ss . RODAS PAREDES, P. “La separación del socio en la Ley de sociedades de capital” 
Madrid, 2013. Pág. 89 afirma que el legislador atribuye actualmente a la SA las mismas causas que la SL 
porque en la actualidad ya no se habla de ellas como la dicotomía de sociedad de gran dimensión y 
PYME, sino, más bien se incluye a ambos tipos sociales al hablar de las sociedades “cerradas” como 
contraprestación a las sociedades abiertas. Es razonable, por tanto, pensar que el legislador ofrezca las 
mismas posibilidades de regulación del derecho de separación a la sociedad anónima que ya se habían 
reconocido a las limitadas. 
10GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià. Op. 
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3.3. Regulación legal del derecho de salida. 
Pese a que la regulación normativa del derecho de separación de socios en las 
sociedades de responsabilidad limitada cambió de ubicación durante la resolución del 
presente caso práctico, las modificaciones sustantivas, a diferencia de las formales, 
fueron mínimas. Y a ello responde, precisamente, que el artículo 346 de la Ley de 
Sociedades de Capital tomara como inspiración el modelo propuesto para las sociedades 
de responsabilidad limitada en el derogado artículo 95 de la Ley 2/1995 de 23 de marzo 
de Sociedades de Responsabilidad Limitada y lo hiciera extensivo, en su mayor parte, a 
las compañías anónimas y a las comanditarias por acciones. En su virtud, señala como 
causas legales que activan el derecho de separación de los socios, su ausencia de voto o 
su emisión en sentido contrario en los siguientes supuestos: a) sustitución o 
modificación sustancial del objeto social; b) prórroga de la sociedad; c) reactivación de 
la sociedad; d) creación, modificación o extinción anticipada de la obligación de realizar 
prestaciones accesorias, salvo disposición contraria de los estatutos. El párrafo tercero, 
además, como diferencia notable con respecto a la norma anterior, remite a la Ley 
3/2009 de 3 de abril sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles, 
para el ejercicio del derecho de salida si la mayoría hubiera acordado la transformación 
de la sociedad o el cambio del domicilio social al extranjero. Junto a tales casos, 
operativos para todas las sociedades de capital con independencia de su forma, el citado 
precepto amplía, en su párrafo segundo, el derecho a los socios de la sociedad limitada 
en caso de modificación del régimen de transmisión de las participaciones sociales.  
Ello, no obstante, si bien las causas legales no pueden limitarse por las partes habida 
cuenta de su naturaleza de ius cogens, tampoco cabe la interpretación contraria, esto es, 
que tengan la consideración de catálogo exclusivo con todas las causas posibles de 
                                                                                                                                                                          
cit. págs. 309 En este sentido, EMPARANZA SOBEJANO, A. “Causas estatutarias de separación” en 
Comentario de la Ley de Sociedades de Capital vol. II (dir. ROJO-BELTRÁN), Cizur Menor, 2011 pág. 
2479-2480 afirma que el similar tratamiento tiene sentido entre la limitada y la anónima cerrada, pero no 
tendría sentido tal potestad estatutaria en una anónima cotizada.  MARTÍNEZ SANZ, F. “La separación 
del socio en la sociedad de responsabilidad limitada”, Madrid, 1997, págs. 13 y ss; MOYA 
BALLESTER, J. “El derecho de salida ad nutum y la valoración de las participaciones” en Estudios de 
Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià. Op. cit. pág. 440 afirma que, 
cuanto más cerrada sea la sociedad, más facilidades encontraremos para que el derecho de separación se 
configure como un verdadero derecho de salida. STS de 14 de marzo de 2013 (RJ 2013/2421) “En la 
regulación legal de las sociedades más acentuadamente capitalistas y corporativas, como es el caso de la 
sociedad anónima, el principio de estabilidad del capital social supone que no se reconozca a los socios 
un derecho a la desinversión y rescate de su aportación. Ello explica que se permita al socio la 
transmisión de su participación social a terceros, para evitar que se encuentre vinculado de forma 
permanente a la sociedad. Mientras más acentuado sea el carácter personalista y contractualista de la 
sociedad, menor vigencia tendrá este principio” 
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separación. En este sentido, son fácilmente advertibles en la LSC tres causas adicionales 
de separación establecidas por el legislador: en primer lugar, la reciente inclusión –si 
bien, hasta la fecha, suspendido- del artículo 348.bis11 que habilita al socio que hubiera 
votado a favor de la distribución de los beneficios sociales a separarse si la junta general 
no hubiera acordado la distribución como dividendo de, al menos, un tercio de los 
beneficios propios de la explotación del objeto social obtenidos durante el ejercicio 
anterior, que fueran legalmente repartibles12. En segundo, el artículo 468 LSC concede 
un derecho de separación a los accionistas de las sociedades anónimas españolas que 
voten en contra de un acuerdo de fusión que implique la constitución de una sociedad 
anónima europea domiciliada en otro Estado o cuando dicha sociedad sea absorbida por 
una SAE domiciliada en otro Estado miembro. En tercer lugar, como última causa de 
separación tasada, pero de incorporación condicionada, el artículo 108. 3 LSC, de forma 
idéntica a lo que preveía el art. 30.3 LSRL, obliga a que la sociedad reconozca en sus 
estatutos un derecho de separación ad nutum a favor del socio transcurridos cinco años 
desde la constitución de la sociedad o desde el otorgamiento de escritura pública que 
ejecute un aumento de capital con respecto a las participaciones sobrevenidas, siempre 
que tuviera vigencia un veto absoluto a la transmisión13.   
 La adhesión de tales previsiones junto a las establecidas en el art. 346LSC, no supone, 
ni mucho menos, la existencia de una lista numerus clausus de causas que articulen el 
derecho de salida, toda vez que, fue vocación del legislador, en sintonía con la 
redacción ofrecida en la antigua LSRL, que los socios participantes del contrato de 
sociedad establezcan, si así lo consideran oportuno, supuestos estatutarios de separación 
siempre que respeten determinadas garantías. En consecuencia, dispone el artículo 347 
LSC que “Los estatutos podrán establecer otras causas de separación distintas a las 
previstas en presente ley”. Tampoco contempla el citado precepto limitación alguna en 
atención a la materia aducida como causa, ni al acto que le sirva de origen, de forma 
que, con independencia de que proceda o no el motivo de separación de la adopción de 
acuerdos sociales, el socio que pretende su salida no encontrará más obstáculos que los 
                                                          
11 Pese a que prevé una causa adicional de separación, en consideración a su especial impacto y a la fase 
de suspenso en que se encuentra, parece adecuada la opción del legislador de dedicarle un artículo ad hoc 
que contenga junto al supuesto, las condiciones de su ejercicio. 
12 Aunque no es objeto del presente trabajo su análisis, es destacable la polémica que ha suscitado la 
inclusión de dicha previsión en la LSC, en tanto que entran en conflicto dos intereses fundamentales 
ordenadores de las sociedades de capital en sentido estricto: el principio de mayoría versus el animus 
lucrandi de la minoría. 
13 GALLEGO SÁNCHEZ, E.  “Derecho Mercantil. Parte Primera” Valencia, 2013. Pág. 425. 
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propios de la autonomía de la voluntad 14  y los que resulten de los principios 
configuradores de la sociedad15. 
El ejercicio, sin embargo, de tal derecho de separación estatutariamente concedido, en 
tanto que implica una descapitalización de la sociedad, requiere del respeto y 
sometimiento del socio saliente a determinadas cautelas de corte procesal para que el 
sistema de desvinculación quede activado. Así, es obligado para la validez de la 
previsión estatutaria que su tenor contenga el modo de acreditación de la existencia de 
la causa junto con la forma y el plazo para su ejercicio y que su incorporación al 
derecho interno haya tenido como base la unanimidad social16.  
Precisamente es el último de los requisitos el que determina que su éxito en la práctica 
quede reservado, generalmente,  a pequeñas y medianas empresas o sociedades  
familiares de pocos miembros 17 . Ello, porque, pese a que la potestad legisladora 
concedida a los socios en materia de separación – y también de exclusión ex. Art. 351 
LSC18- es extensible tanto a las sociedades de responsabilidad limitada como a las 
anónimas o comanditarias por acciones –en su gran parte-, la exigencia de un consenso 
total para su incorporación estatutaria dificulta su adopción.  
                                                          
14 Art. 1255 CC “Los contratantes pueden establecer los pactos, cláusulas y condiciones que tengan por 
conveniente, siempre que no sean contrarios a las leyes, a la moral, ni al orden público”. 
15 IBAÑEZ ALONSO, J. “Posible admisión de una cláusula de separación ad nutum en una SRL y 
sistema de valoración de las participaciones. Comentario a la Resolución de la Dirección General de los 
Registros y del Notariado de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2009, 5678)” Op. Cit. pág. 458 
16 Art. 347 LSC “Los estatutos podrán establecer otras causas de separación distintas a las previstas en 
presente ley. En este caso determinarán el modo en que deberá acreditarse la existencia de la causa, la 
forma de ejercitar el derecho de separación y el plazo de su ejercicio. Para la incorporación a los 
estatutos, la modificación o la supresión de estas causas de separación será necesario el consentimiento 
de todos los socios”. Sirva de ejemplo, sin intención de que se valore la pericia de los redactores, la 
cláusula estatutaria del caso de autos que regula, de forma ambivalente, el derecho de separación y 
exclusión del socio en la mercantil LICEA 2003 S.L. : “"Se considerará incumplimiento o imposibilidad 
de cumplimiento de la prestación accesoria, cualquier supuesto que signifique el cese del socio como 
trabajador o prestador de los servicios profesionales a la sociedad, ya sea por despido, dimisión, 
incapacidad laboral o resolución por cualquier causa del contrato de prestación de servicios. Devenido 
imposible el cumplimiento o incumplida la prestación accesoria, el Órgano de Administración 
trascurridos diez días desde que hubiere tenido conocimiento de tal imposibilidad o incumplimiento 
convocará a la Junta General de Socios para que acuerde la adquisición o amortización de las 
participaciones afectadas por tal imposibilidad o incumplimiento". 
17 Prueba de ello, el hecho de que los recientes pronunciamientos jurisprudenciales recaen sobre cláusulas 
previstas en sociedades de responsabilidad limitada. Ver STS de 14 de marzo de 2013 (RJ 2013/2421), 
STS de 15 de noviembre de 2011 (RJ 2012/1492) STS de 3 de mayo de 2002 (RJ 2002/3673), RDGRN 
de 2 de noviembre de 2010(RJ 2011/415), RDGRN de 25 de septiembre de 2003 (RJ 2003/6340). 
18  Art. 351 LSC “En las sociedades de capital, con el consentimiento de todos los socios, podrán 
incorporarse a los estatutos causas determinadas de exclusión o modificarse o suprimirse las que 
figurasen en ellos con anterioridad”. 
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Aunque todavía no haya entrado en vigor, la reciente Propuesta de Código Mercantil 
elaborada por la Sección de Derecho Mercantil de la Comisión General de la 
Codificación en 2013, contiene una regulación abiertamente favorable al socio por lo 
que al derecho de separación hace referencia19. Prueba de ello, son el art. 271-1 que 
permite la separación del socio en cualquier momento siempre que concurra justa causa 
y, especialmente, el art.271.2 que reconoce el derecho de separación en cualquier 
momento a los socios de  sociedades de personas, de responsabilidad limitada y 
anónimas no cotizadas que tuvieran una duración indefinida siempre que respetasen el 
plazo de preaviso estatutario o, en su defecto, legalmente establecido. Así, mientras que 
en las sociedades de personas es un derecho absoluto e irrenunciable, en las sociedades 
de responsabilidad limitada sólo podrá modificarse por disposición estatutaria en 
contrario  y, en las anónimas, aunque tal derecho no se reconozca originariamente, 
podrán los socios incluirlo en sus estatutos20.   
3.4. Configuración estatutaria de un derecho de separación ad nutum. 
A diferencia de lo que acontece en la normativa mercantil de países vecinos21, nuestra 
Ley de Sociedades de Capital, en la línea de la derogada Ley de Sociedades de 
Responsabilidad Limitada, no contiene pronunciamiento alguno, ni a favor ni en contra, 
de la posible separación del socio sin necesidad de que alegue causa habilitante. 
  A causa del silencio del legislador sobre tal particular, tuvo lugar un amplio debate que 
dividió a nuestra doctrina,  el cual, si bien parece aclararse últimamente con la aparición 
de los recientes fallos jurisprudenciales –como el aquí comentado-, todavía se 
                                                          
19 Así, en su exposición de motivos se afirma “El régimen de la separación se ha concebido a partir de una 
cláusula general de atribución al socio del derecho de separación por justa causa, entendiendo que tal 
principio, que reclama una cuidadosa ponderación de la casuística, expresa un equilibrio adecuado entre 
la estabilidad de la sociedad y el interés del socio en no permanecer vinculado en determinadas 
circunstancias. A partir de ahí se ha introducido una matizada gradación en la base legitimante de la 
separación en sociedades de duración indefinida…” 
20 Artículo 271-2. Separación en sociedades de duración indefinida 
“1. En las sociedades de personas de duración indefinida, el socio tendrá derecho a separarse en cualquier 
momento.2. Salvo disposición estatutaria en contrario, en las sociedades limitadas de duración indefinida 
el socio tendrá derecho a separarse en cualquier momento 3. En las sociedades anónimas no cotizadas de 
duración indefinida los estatutos podrán reconocer al socio el derecho a separarse en cualquier 
momento.4. El socio deberá comunicar a la sociedad el ejercicio del derecho con un preaviso al menos de 
tres meses. Este plazo podrá ser ampliado por los estatutos hasta el máximo de seis meses”. 
21 En contra. Art. 240º.8 Código das sociedades comerciais de Portugal: “O contrato de sociedade não 
pode, directamente ou pelo estabelecimento de algum critério, fixar valor inferior ao resultante do n.º 5 
para os casos de exoneração previstos na lei nem admitir a exoneração pela vontade arbitrária do 
sócio”. A favor. Art.2437 Códice civile italiano “Se la società è costituita a tempo indeterminato e le 
azioni non sono quotate in un mercato regolamentato il socio può recedere con il preavviso di almeno 
centottanta giorni; lo statuto può prevedere un termine maggiore, non superiore ad un anno” 
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manifiesta en casos concretos, donde los sujetos intervinientes –demandante, 
demandado y Tribunales- optan por una u otra de las posiciones enfrentadas y utilizan 
sus argumentos en la defensa22 o en el ataque23 a la posible separación ad nutum  de los 
socios en las sociedades de responsabilidad limitada24.      
La validez de dicha admisibilidad es cuestionada tanto en interpretación de la normativa 
mercantil como en la general del Derecho común.  
Por lo que a la legislación especial hace referencia, queda en cuestión si el entonces 
vigente artículo 96 LSRL (texto plenamente respetado en el 347 LSC) exigía la 
concurrencia de una causa transcendente para la activación del derecho de salida con 
base estatutaria25 o, si por el contrario, la mera voluntad del socio era motivo bastante, 
toda vez que el citado precepto no establecía mención cualitativa alguna sobre la causa. 
A tal respecto, las únicas limitaciones a la libertad de pactos, no son sino, las normas 
imperativas, la moral, el orden público (art. 1255 CC) y, por añadido de la legislación 
mercantil, la contradicción con los principios configuradores (art. 12.3 LSRL, 
actualmente art. 28 LSC). 
Ante tal ambigüedad, ambos sectores justificaron sus posiciones con base en el 
particular carácter de las sociedades de capital y sus principios configuradores. 
                                                          
22 A favor de su admisibilidad, entre otros, GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida 
del inversor en las sociedades de capital cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho 
Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 306 y ss.   ALFARO 
ÁGUILA-REAL, J. “In dubio contra libertatem: cláusulas de separación ad nutum en la doctrina de la 
dirección general de registros”  Op.Cit.pág. 243 y ss; FARRANDO MIGUEL, I. “El derecho de 
separación del socio en la ley de sociedades anónimas y la ley de sociedades de responsabilidad 
limitada” Madrid, 1998 págs.81-82; FELIU REY, M.I. “Separación ad “ad nutum” del partícipe en la 
sociedad de responsabilidad limitada. Sentencia de 15 de noviembre de 2011(RJ 2012, 1492) en 
Cuadernos Cívitas de Jurisprudencia Civil  90, (2012)  págs. 47 y ss. 
23 Contrarios a su admisibilidad EMPARANZA SOBEJANO, A. “Causas estatutarias de separación” 
enComentario de la Ley de Sociedades de Capital. Op cit. pág. 2480;  PERALES VISCASILLAS, M. P. 
“La separación de socios y partícipes” Op. Cit. pág. 88 y ss.; MARTÍNEZ SANZ, F. La separación del 
socio en la sociedad de responsabilidad limitada” Op.Cit. págs. 66 y ss.; BONARDELL LENZANO, R. 
“Causas estatutarias de separación en la sociedad de responsabilidad limitada” en RdS. 6 (1996), pág. 
191; MARTÍNEZ JIMÉNEZ, M.A. “Comentario al art. 96 LSRL” en AA.VV. Comentarios a la Ley de 
Sociedades de Responsabilidad Limitada. Madrid, 1997 pág. 959; más recientemente RODAS 
PAREDES, P. “La separación del socio en la Ley de sociedades de Capital” Op. Cit. pág. 89 y ss; , 
HERNANDO CEBRIÀ “Apuntes sobre el abuso del socio minoritario en las sociedades de 
responsabilidad limitada”  en RDM 283, (2012) pág. 323 
24 Sirva también de ejemplo la SAP de Salamanca de 3 de noviembre de 2010 que es la última hasta la 
fecha que niega la validez de las cláusulas ad nutum, pues afirman que “En consideración a todo ello, el 
nacimiento y ejercicio del derecho de separación requiere necesariamente una justa causa en el sentido 
señalado por la ley, en su caso, por los estatutos pero está proscrita toda posibilidad de separación sin 
causa es decir, arbitraria, libre y voluntaria. 
25 A favor de tal exigencia RODAS PAREDES, P. “La separación del socio en la Ley de sociedades de 
capital” Op. cit. pág. 90 
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En este sentido, mientras que tal debate no es posible en torno  a las sociedades 
cotizadas por su configuración de sociedad abierta y, consecuentemente, su mayor 
facilidad de transmisión, en las sociedades de responsabilidad limitada así como en las 
sociedades anónimas cerradas, su admisibilidad sí ha sido objeto de discusión. A ello 
incide el creciente interés en la protección del socio inversor como socio minoritario 
que,  para que capitalice a las pequeñas y medianas empresas, es necesario que tenga 
ciertas garantías para el ejercicio de su salida de la sociedad, toda vez que, sin 
posibilidad de salida,  ni se planteará su inversión26. 
Así, en este particular caso,  hay quienes sostienen que, aunque la transmisibilidad no es 
tan amplia como las sociedades abiertas, en la medida en que, jurídicamente,  tampoco 
está agotada –pues la imposibilidad de transmisión está prohibida-, no es posible la 
admisión de un derecho de separación. Sin embargo, también hay quien afirma que no 
cabe la invocación genérica de los principios configuradores de las sociedades de 
capital, pues, en muchas ocasiones –como el aquí estudiado-, la compañía no es una 
mera sociedad de capital, sino una sociedad de capital cerrada, cuya coyuntura, no 
jurídica (pues aparentemente pueden transmitir), pero sí fáctica, genera un bloqueo que 
impide a sus socios minoritarios la desinversión27.   De forma que, resulta necesaria la 
matización de la configuración de la sociedad como abierta o cerrada para la aplicación 
de unos principios u otros y con mayor o menor intensidad.  
Precisamente, es esta segunda tesis la que ha acogido la jurisprudencia tanto del 
Tribunal Supremo como la Dirección General de los Registros y del Notariado28 en sus 
últimos pronunciamientos. Dicha postura a favor de la admisibilidad de este tipo de 
cláusulas, encuentra su fundamento, en la falta de prohibición expresa  que contenía el 
                                                          
26 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 305 RODAS PAREDES, P. “La separación del socio en la Ley 
de sociedades de capital” Op. Cit. Pág. 89 afirma que la ampliación del régimen legal del derecho de 
separación a la SA ha tenido como argumento principal, precisamente, la similitud de problemas a los que 
los socios de las SL y los socios de las SA cerradas se enfrentan a momento de buscar alternativas a su 
permanencia en la sociedad. 
27 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià  Op. Cit. pág. 308 
28 Salvo la RDGRN de 25 de septiembre de 2003 (RJ, 2003, 6340) que negó la admisibilidad de la 
siguiente cláusula “en cualquier momento de la vida de la sociedad, cualquier socio titular de una 
participación en el capital superior al quince por ciento e inferior al cincuenta por ciento, podrá solicitar a 
la sociedad su separación de la compañía” 
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art. 96 LSRL y, a partir de ahí construye su argumentación en torno los principios 
configuradores29. 
 Afirman sus partidarios, en primer lugar, que la separación ad nutum no resulta 
contraria a su régimen jurídico en tanto que la autonomía de la voluntad o libertad 
autonormativa de los socios es lo suficientemente amplia como para darle cabida en 
sede estatutaria y activarla por la sola voluntad del socio, habida cuenta de la 
flexibilidad proclamada en la propia Exposición de Motivos de la LSRL 30 . Por 
consiguiente, la activación a voluntad del minoritario, permite que el socio proceda a su 
separación aun cuando no exista acuerdo social al respecto 31 , de darse la causa 
objetivamente tasada o por motivos de índole subjetiva y, en este sentido se pronuncian 
el artículo 205.1 RRM32 y la jurisprudencia del Alto Tribunal33. 
En segundo término, también quedó en tela de juicio si el derecho de salida violenta el 
principio mayoritario inherente a las sociedades capitalistas. La admisión de tal 
razonamiento, implicaría que si alguno de los socios pretende su desvinculación del 
grupo, no podría llevarla a cabo sin el consentimiento de la sociedad. Ello, no obstante, 
afortunadamente para las minorías, el derecho de separación voluntario, una vez 
incluido en los estatutos, no es susceptible de modulación por la mayoría social34, ya 
que pertenece a la esfera de los derechos individuales del socio, inderogable sin el 
                                                          
29En la STS de 15 de noviembre de 2011 (RJ 2012/1492) el ponente señaló que “la literalidad del 
precepto en modo alguno veta la posibilidad de configurar como causa estatutaria de separación de la 
decisión unilateral del socio” 
30 “(…) la flexibilidad del régimen jurídico por otra parte, relativamente simple, a fin de que la autonomía 
de la voluntad de los socios tenga la posibilidad de adecuar el régimen aplicable a sus específicas 
necesidades y conveniencias. Al imprescindible mínimo imperativo, se añade así un amplio conjunto de 
normas supletorias de la voluntad privada”. Aunque no parecen muy partidarios de su utilidad práctica 
URÍA, R., MENÉNDEZ, A. e IGLESIAS PRADA, J.M. “La exclusión y separación del socio” en Curso 
de Derecho Mercantil vol. I (dir. URÍA-MENÉNDEZ) Cizur Menor, 2006 pág.1279 no niegan la 
posibilidad de que los estatutos reconozcan un derecho de separación ad nutum como el que prevé el art. 
30.3 LSRL. 
31 EMPARANZA SOBEJANO, A. “Causas estatutarias de separación” en Comentario de la Ley de 
Sociedades de Capital. Op cit. pág. 2480 sostiene que los motivos que por vía estatutaria constituyan 
causa de derecho de separación de los socios pueden ser acuerdos tomados en el seno de la Junta o 
tratarse de hechos relacionados con la vida de la sociedad o incluso de carácter personal, alejados del 
mundo societario.  
32 Art. 205.1 RRM “Los acuerdos o los hechos que den lugar al derecho de separación se publicarán en 
el «Boletín Oficial del Registro Mercantil». El órgano de administración podrá sustituir dicha 
publicación por una comunicación escrita a cada uno de los socios que no hayan votado a favor del 
acuerdo o que desconozcan el hecho que dé lugar al derecho de separación”. 
33 STS de 3 de mayo de 2002 (RJ 2002/3673) 
34  En este sentido,  STS de 15 de noviembre de 2011 (RJ 2012/1492). 
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consentimiento del interesado, amén de los requisitos para la modificación estatutaria35. 
Además, quienes invocan el carácter inviolable del principio mayoritario incurren 
inconscientemente en contradicción, toda vez que la negativa a la separación del socio 
implica, per se, una vulneración del principio mayoritario manifestado anteriormente 
mediante la incorporación de la cláusula de salida en los estatutos, voluntad además, 
cuantitativamente más intensa, pues tuvo como base la unanimidad. En consecuencia, el 
respeto a la salida del socio no sólo no es una conducta contraria al principio 
mayoritario, sino que, es plenamente coherente con la unanimidad que avaló dicha 
previsión estatutaria36.  
En tercer lugar, fue objeto también de diversas lecturas la relación entre el artículo 30.3 
LSRL entonces vigente (actualmente 108.3 LSC) y el carácter cerrado que subyace a 
toda sociedad de responsabilidad limitada. Al respecto, la teoría restrictiva señala que la 
aplicación  del derecho de separación previsto en el citado precepto tiene carácter 
excepcional 37  y, por consiguiente, únicamente cabe su invocación ante las 
circunstancias planteadas, esto es,  en caso de prohibición de transmisión de las 
participaciones sociales durante un plazo mayor de cinco años desde la constitución de 
la sociedad o, para las participaciones procedentes de una ampliación de capital, desde 
el otorgamiento de la escritura pública de su ejecución38. Más allá de tal escenario, fuera 
de los supuestos legalmente previstos de separación y de los estatutariamente admitidos 
con causa trascendente, el mecanismo de desinversión adecuado, en la medida en que 
no está totalmente vetado, será el ordinario de transmisión de las participaciones.  
Por el contrario, la tesis favorable, realiza una interpretación más positiva de dicho 
artículo cuyos efectos extienden por aplicación analógica, pues sostiene que el 
                                                          
35 Art. 71.1 LSRL “Cualquier modificación de los estatutos deberá ser acordada por la Junta General. En 
la convocatoria se expresarán, con la debida claridad, los extremos que hayan de modificarse. Los socios 
tienen derecho a examinar en el domicilio social el texto íntegro de la modificación propuesta. Cuando la 
modificación implique nuevas obligaciones para los socios o afecte a sus derechos individuales deberá 
adoptarse con el consentimiento de los interesados o afectados. 
36 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 309 afirma que el reconocimiento estatutario de una cláusula 
de salida ad nutum no es sino una expresión del principio mayoritario efectuado en un grado de consenso 
superior entre los socios. 
37  A favor de la limitación de su ejercicio a causas excepcionales  EMPARANZA SOBEJANO, A. 
“Causas estatutarias de separación” en Comentario de la Ley de Sociedades de Capital. Op cit. pág. 2480 
38 MARTÍNEZ SANZ, F. “Causas de separación del socio en la Ley de Sociedades de Responsabilidad 
Limitada” en RdS. 6, (1996) pág. 66. Afirma que el artículo 30.3 LSRL  responde a ideas o fundamentos 
distintos con el art. 95, c) LSRSL; BONARDELL LENZANO, R. “Causas estatutarias de separación en la 
sociedad de responsabilidad limitada” Op. Cit. pág. 191. 
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pronunciamiento expreso que avala la separación como remedio a la prohibición de 
transmisión, no impide el recurso a la cláusula de salida ante otras situaciones diferentes 
introducidas estatutariamente. En este sentido, afirman, además, que el hecho de que el 
artículo 30.3 LSRL –hoy 108.3 LSC- permitiera la separación ad nutum, anula la 
posibilidad de que tal vía de escape para los socios de sociedades cerradas resultase 
contraria a la Ley o a los principios configuradores, como  únicos límites a la autonomía 
de la voluntad39. Con respecto a la primera, su admisión expresa en otro precepto 
desarticula cualquier invocación de contravención legal; mientras que, por lo que a la 
segunda hace referencia, no puede señalarse el carácter cerrado como permanencia 
necesaria del socio en la sociedad, en tanto que, dicho rasgo únicamente tiene 
proyección, sobre la prohibición de la libre transmisión entendida como la posibilidad 
de que  terceros ajenos adquieran la condición de socio sin la superación de filtro 
alguno, pero no sobre el hecho de que, quien ostenta tal condición, deje de serlo. No 
cabe, en definitiva, una extensión analógica del artículo 108.1 LSC, pues la salida del 
socio no implica un cambio de sujetos en la sociedad, sino, como norma general, la 
disolución parcial del vínculo societario por la amortización de las participaciones40. 
 Ante los argumentos expuestos, la jurisprudencia ha sido especialmente sensible no 
sólo ante la imposibilidad de transmisión “de derecho”, sino también frente a la 
imposibilidad de “hecho”, toda vez que las restricciones legales o estatutarias sobre las 
participaciones, su posible vinculación a prestaciones accesorias –como en el presente 
caso-,  junto con el escaso mercado que tiene un paquete minoritario hace que, en la 
práctica, el socio, con apenas influencia en la junta general, no tenga opciones reales 
para desvincularse de la sociedad y, por consiguiente, quede preso en su seno41. 
                                                          
39 IBAÑEZ ALONSO, J. “Posible admisión de una cláusula de separación ad nutum en una SRL y 
sistema de valoración de las participaciones. Comentario a la Resolución de la Dirección General de los 
Registros y del Notariado de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2009, 5678)” Op. cit. pág 462;la  STS de 15 de 
noviembre de 2011 (RJ 2012/1492) afirma que “ la posibilidad de separación de los socios en cualquier 
momento –cláusula de puerta abierta- está expresamente admitida por la Ley –incluso subordina la 
validez de las cláusulas de prohibición de transmisión voluntaria de participaciones al reconocimiento de 
la facultad de separación en cualquier momento-“. 
40 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 310 
41 FELIU REY, M.I. “Separación ad “ad nutum” del partícipe en la sociedad de responsabilidad limitada. 
STS de 15 de noviembre de 2011(RJ 2012, 1492) Op. Cit. pág. 54 cita como ejemplos de opresión del 
minoritario desde una abusiva ampliación de capital hasta la adopción de acuerdos consistentes en no 
repartir dividendos durante varios ejercicios; DGRN  de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2009, 5678) pág. 
97671 BOE afirma que en último término, se trata de asegurar al socio la razonable posibilidad de 
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 En atención a las restricciones a la transmisibilidad, son habituales, tanto en las 
sociedades de responsabilidad limitada como en las anónimas cerradas, el 
establecimiento de cláusulas de consentimiento, como de adquisición preferente. 
Mientras que, conforme a las primeras denegado el consentimiento no cabe la 
enajenación, las de adquisición preferente conceden al beneficiario un derecho de 
adquisición por un precio determinado, que desplaza la oferta inicial de cualquier 
tercero. En consecuencia, la sustitución del precio pactado originariamente por el que 
pretenda el dueño del derecho de preferencia, genera que quien pretendía la salida, 
desista en su intención, ya que, entre la venta por un precio ínfimo o quedarse en la 
sociedad, preferirá lo segundo42. 
Por lo que a la ausencia de posibles compradores hace referencia, ello no es sólo 
consecuencia de las situaciones de crisis que afectan a la economía, sino, también a la 
falta de mercado que tienen las participaciones y las acciones no cotizadas tanto  en los 
mercados regulados, como en los alternativos, donde no caben las restricciones a la 
transmisibilidad43.  
 Tales contrapesos a la separación del socio generan un bloqueo fáctico a la salida del 
socio minoritario que produce, además, un efecto indeseable rechazado frontalmente 
tanto por el legislador44 como por jueces y registradores45, traducido en la prohibición 
de las vinculaciones perpetuas. Así, mientras niegan tal posibilidad en las sociedades 
abiertas por la facilidad de la transmisión46, resaltan la configuración cerrada y los tintes 
personalistas de la sociedad limitada y, en consecuencia, amparan, su separación 
mediante la posibilidad equivalente de denuncia  que el ordenamiento reconoce al socio 
                                                                                                                                                                          
transmitir sus participaciones (siquiera sea con las limitaciones propias de una sociedad cerrada) o de salir 
de la sociedad para que no quede convertidoen una suerte de «prisionero de sus participaciones» 
42 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 304. 
43 En este sentido, sirva de ejemplo, el art. 14 del Reglamento del Mercado Alternativo Bursátil. 
44 Sirva como ejemplo, el art. 1583 CC “Puede contratarse esta clase de servicios sin tiempo fijo, por 
cierto tiempo, o para una obra determinada. El arrendamiento hecho por toda la vida es nulo 
45 La STS de 15 de noviembre de 2011(RJ 2012, 1492) dispone que “en las sociedades de duración 
indeterminada de base contractual y estructura personalista, la repugnancia del sistema a las vinculaciones 
permanentes es determinante de que se reconozca a los socios la facultad de separación ad nutum”; 
RDGRN de 2 de noviembre de 2010 (RJ 2011/415) 
46 STS de 15 de noviembre de 2011(RJ 2012, 1492) “tratándose de sociedades de estructura corporativa y 
capitalista, el principio de estabilidad del capital, como regla, impide a los socios la desinversión y rescate 
de su aportación, sin que su vinculación a la sociedad pueda calificarse de permanente dada la posibilidad 
de transmitir a terceros su posición de interés frente a la sociedad”.  
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en sociedades civiles 47 y compañías de personas 48 , siempre que la duración de la 
sociedad sea por tiempo indefinido49.  
Más allá de los principios configuradores, pero dentro todavía de argumentaciones de en 
sede mercantil, también fue cuestionado el hecho de si la cláusula de separación ad 
nutum dificulta el cobro de los acreedores a causa de la descapitalización de la sociedad. 
En este sentido, quienes dudan de la garantía del crédito que el artículo 103.1 LSRL 
(hoy, art. 357 LSC) ofrece  a los acreedores50, ponen en tela de juicio un asunto mayor 
que abandona la esfera de la separación voluntaria del socio y cuestiona la eficacia del 
mecanismo previsto con carácter general, no sólo con respecto a los casos estatutarios, 
sino también a los legalmente establecidos cuando acontece cualquier otra reducción de 
capital. Así, si el problema no es la causa, sino el efecto que produce, quienes muestran 
su insatisfacción con la solución que arbitra la norma no debieran enfrentarse con tal 
argumento contra la cláusula de salida, sino que, por el contrario, tendría más sentido 
que propusieran la modificación del citado precepto por considerarlo insuficiente en la 
tutela de los acreedores, ya que el verdadero destinatario de tal argumento, no es sino el 
legislador51.     
Por último, en atención al impacto que el citado derecho tiene sobre la normativa civil, 
los sujetos que rechazan su validez, advierten una colisión frontal con el texto del 
                                                          
47 Art. 1705 CC “La disolución de la sociedad por la voluntad o renuncia de uno de los socios únicamente 
tiene lugar cuando no se ha señalado término para su duración, o no resulta éste de la naturaleza del 
negocio” 
48 Art 224Ccom. “En las compañías colectivas o comanditarias por tiempo indefinido, si alguno de los 
socios exigiere su disolución, los demás no podrán oponerse sino por causa de mala fe en el que lo 
proponga”.  En este sentido STS de 15 de noviembre de 2011(RJ 2012, 1492) 
49  Prueba de la importancia temporal del vínculo, ALFARO ÁGUILA-REAL, J. “In dubio contra 
libertatem: cláusulas de separación ad nutum en la doctrina de la dirección general de registros”  Op. 
Cit.pág. 249 afirma que el derecho de separación libre en una sociedad de duración indeterminada 
transcurrido un tiempo determinado desde la constitución  es prácticamente intercambiable con el derecho 
de separación por prórroga de la sociedad de duración determinada. 
50 RDGRN de 25 de septiembre de 2003 (RJ, 2003, 6340). 
51GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 310 afirma que lo que tal argumento –pobre- esconde, es una 
peligrosa pretensión de sustitución de la instancia competente para adoptar ese tipo de decisiones. 
ALFARO ÁGUILA-REAL, J. “In dubio contra libertatem: cláusulas de separación ad nutum en la 
doctrina de la dirección general de registros”  op. cit.pág. 251; IBAÑEZ ALONSO, J. “Posible admisión 
de una cláusula de separación ad nutum en una SRL y sistema de valoración de las participaciones. 
Comentario a la Resolución de la Dirección General de los Registros y del Notariado de 2 de noviembre 
de 2010 (RJ 2009, 5678)” Op. Cit. pág. 463 
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artículo 1256 CC52 en tanto que consideran que su ejercicio deja al arbitrio de uno de 
los socios la validez y eficacia del contrato de sociedad. A tal respecto, la doctrina 
mayoritaria tanto científica53 como jurisprudencial54 niega que les asista la razón en 
caso de finalización unilateral de contratos de duración indefinida –como aquí acontece-
.  Y ello, porque entienden que la cláusula de separación está configurada como un 
derecho potestativo unilateral pactado unánimemente que permite la desvinculación del 
socio o, lo que es lo mismo, un derecho de denuncia sin causa55.  
En definitiva, en virtud de los argumentos expuestos parece del todo punto admisible la 
posibilidad de que los socios, si así lo desean, incluyan en los estatutos un derecho de 
separación ad nutum. Además, como se ha puesto de manifiesto, en no pocas ocasiones, 
dicha cláusula no sólo será una opción, sino también una necesidad en las sociedades 
cerradas, no sólo por la protección del socio minoritario que amenazará con irse ante los 
abusos del mayoritario, sino también, especialmente,   para atraer la inversión en 
pequeñas y medianas empresas, de socios financieros. En este sentido, los inversores de 
riesgo, en la medida en que buscan una participación temporal para la obtención de 
rendimientos a través de la desinversión, no realizarán aportación alguna si no tienen la 
certeza de que podrán recuperarla en un futuro, normalmente concretado en sus planes 
estratégicos56. Consecuentemente, si el socio empresario –mayoritario- no accede al 
                                                          
52  Así, BONARDELL LENZANO, R. “Causas estatutarias de separación en la sociedad de 
responsabilidad limitada” Op. Cit. pág. 191; RODAS PAREDES, P. “La separación del socio en la Ley 
de sociedades de capital” Op. cit. pág. 90 
53 DÍEZ-PICAZO, L. y GULLÓN, A. “Sistema de Derecho civil” vol. II. Madrid, 2005 pág. 247 afirman 
que la terminación de la relación obligatoria por la sola y libre voluntad de una de las partes puede tener 
su fundamento en la concesión de dicha facultad por el negocio jurídico constitutivo de dicha relación. 
También cuando se trata de relaciones obligatorias duraderas que carezcan de plazo contractual de 
duración. 
54STS de 15 de noviembre de 2011;  STS 13 de abril de 2004 “La sentencia del Tribunal Supremo de 22 
de septiembre de 1999, declara que el artículo 1256 no impide que se pueda pactar el desistimiento de la 
relación convenida y ello precisamente no significa ni representa entregar su validez y cumplimiento a 
uno de los contratantes, sino autorizar para que pueda poner fin a una situación jurídica determinada  y 
expresamente convenida”; STS de 3 de mayo de 2002. 
55 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 307 
56  SÁEZ LACAVE, Mª. I., BERMEJO GUTIÉRREZ, N. “Inversiones específicas, oportunismo y 
contrato de sociedad (a vueltas con los pactos de tag- y de drag-along), RdS 28 (2007) pág. 137 afirman 
que en el momento de contratar, los socios calcularán las inversiones que están dispuestas a realizar en el 
proyecto empresarial y tomarán en consideración las rentas que esperan obtener cuando se maximice el 
valor de su cooperación. Añaden, además, que se entiende que, una vez culminado el proyecto, se de por 
concluida la joint venture. 
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establecimiento de un derecho de salida, difícilmente habrá entrada de socios 
inversores57. 
Ello, no obstante, el reconocimiento de tal derecho no implica que el socio abuse de su 
existencia, ya que es necesario para su ejercicio, que el socio saliente abandone la 
sociedad según el procedimiento estatutario previsto a tal efecto para que la 
desinversión ocasione los menores perjuicios posibles a la compañía y, en último 
término, con base en las reglas de la buena fe, de forma analógica a lo establecido en los 
artículos 22458 y 225 Ccom59. 
3.5. Concepto y finalidad de las prestaciones accesorias en las sociedades de 
responsabilidad limitada. 
El deber de contribución del socio en las sociedades de responsabilidad limitada, en 
muchas ocasiones, no acaba con el traslado del patrimonio individual al social de bienes 
y derechos susceptibles de valoración económica, sino que, –especialmente, aunque no 
sólo en las de carácter familiar-, va más allá, en la medida que exige de otras 
aportaciones/contribuciones que, si bien no son presupuesto común para la adquisición 
de la condición de socio, su falta de cumplimiento, cuando venga impuesto, determina 
la pérdida de dicho status –como acontece en el supuesto práctico objeto de estudio-.  
Ejemplo de ello son las prestaciones accesorias, que integran el contenido obligacional 
de la condición de socio mediante su adherencia a las participaciones que dicho sujeto 
ostenta –vinculación objetiva- 60 , como contraprestación de su aportación al capital 
                                                          
57 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor 
Dr. Francisco Vicent Chulià Op. Cit. pág. 305 afirma que la sensibilidad de los socios inversores al factor 
tiempo no es caprichosa, sino que responde a los objetivos impuestos por los propios socios de la 
sociedad de capital riesgo. 
58 Art. 224 Ccom “En las compañías colectivas o comanditarias por tiempo indefinido, si alguno de los 
socios exigiere su disolución, los demás no podrán oponerse sino por causa de mala fe en el que lo 
proponga. Se entenderá que un socio obra de mala fe, cuando, con ocasión de la disolución de la 
sociedad, pretenda hacer un lucro particular que no hubiera obtenido subsistiendo la Compañía”. 
59 Art. 225 Ccom “El socio que por su voluntad se separase de la Compañía o promoviere su disolución, 
no podrá impedir que se concluyan del modo más conveniente a los intereses comunes las negociaciones 
pendientes, y mientras no se terminen no se procederá a la división de los bienes y efectos de la 
Compañía”. 
60. GALLEGO SÁNCHEZ, E. “La transmisión de participaciones con prestaciones accesorias vinculadas” 
en Libro Homenaje a Fernando Sánchez Calero, vol. IV Madrid, 2002. Pág. 3485 y ss. afirma que la 
prestación accesoria forma parte de la participación en la acepción que la explica como expresión de la 
completa condición de socio y que, en consecuencia, la vinculación de la prestación no es a la persona, 
sino a la participacion. Además, para salvar la contradicción existente entre los arts. 22.2 y 24.1 LSRL, 
señala que este último precepto podría entenderse que hace referencia a prestaciones no fungibles; 
23 
 
social61. En su virtud, el socio adquiere un compromiso adicional al indispensable en 
toda sociedad capitalista, que consiste en la realización de una prestación en los 
términos del artículo 1088 CC, esto es, “de dar, de hacer o de no hacer”62. 
Por lo que a su naturaleza jurídica respecta, las prestaciones accesorias tendrán un 
significado u otro en atención al sentido que pretenda darle quien las interprete –en 
sentido amplio tienen la consideración de aportaciones-, pero, que en síntesis, podrían 
conceptualizarse como obligaciones sociales strictu sensu que no integran el capital 
social pero sí refuerzan el patrimonio libre de la sociedad –Häftendkapitel- y 
contribuyen, por ende, a la promoción del fin común.  
Además, destaca, tal como su propio nomen indica, su naturaleza accesoria, toda vez 
que es inconcebible la realización de dichas prestaciones sin la existencia de una 
obligación principal, cual es, la aportación al capital social de bienes o derechos que 
cumplan la función de garantía frente a terceros. Así, las prestaciones son totalmente 
dependientes de una o varias participaciones sociales, de forma que, no podrá obligarse 
a su realización quien no ostente la condición de socio. En la medida en que quedan 
vinculadas a determinadas participaciones, la obligación impuesta  tiene carácter 
individual y requiere del consentimiento de su titular. A ello responde que dicho sujeto 
es el único que quedará obligado a su específico cumplimiento y al respeto de los 
deberes necesarios para su ejercicio, adicionales, a los inherentes a todo socio de una 
sociedad limitada –fidelidad y lealtad- pero diferentes en tanto que no comparten la 
misma causa63.  
En atención a sus requisitos, habida cuenta de su carácter obligacional, serán exigibles a 
la prestación accesoria los mismos que a cualquier otra obligación, de forma que la 
prestación que encierre su objeto es necesario que sea lícita, posible y determinable. 
Además, para su validez en sede societaria, es indispensable que figuren en los 
                                                                                                                                                                          
GALLEGO SÁNCHEZ, E. “Las participaciones sociales en la Sociedad de Responsabilidad Limitada”, 
Madrid, 1996 págs.254-258. 
Art. 22.2 LSRL “Los estatutos podrán vincular la obligación de realizar prestaciones accesorias a la 
titularidad de una o varias participaciones sociales concretamente determinadas” (art. 86  LSC) 
61 BROSETA PONT, M. y MARTÍNEZ SANZ, F. “Manual de Derecho Mercantil” vol. I Madrid, 2013 
pág. 559 aluden al deber de aportación como inexcusable para adquirir la condición de socio. 
62 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “Derecho Mercantil. Parte primera” Op. Cit. pág. 416 
63  ALFARO ÁGUILA-REAL, J. “Prestaciones accesorias” en 
http://portal.uam.es/portal/page/portal/UAM_ORGANIZATIVO/Departamentos/AreasDerecho/AreaDere
choMercantil/Investigaci%F3n/Trabajos%20y%20WP/Trabajos%20y%20Working%20Papers/jaar%20-
%20prestaciones%20accesorias.pdf 2005, pág. 9 
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estatutos, tal y como establecía el artículo 22LRSL (actualmente, art. 86 LSC). Así, 
cualquier contribución en favor de la sociedad asumida por un socio en virtud de un 
pacto parasocial, aunque sea idéntica en su contenido, no podrá ex lege considerarse 
prestación accesoria. Por último, como requisito adicional, en consonancia con su 
naturaleza individual señalada anteriormente, si la sociedad pretende la creación de 
nuevas prestaciones, su modificación o extinción anticipada, será necesario además de 
los requisitos necesarios para la modificación de los estatutos, el consentimiento 
individual de los obligados64.  
Sobre su contenido material, la remisión al artículo 1088 CC unánimemente aceptada, 
permite que la obligación responda a las más variadas conductas, activas u omisivas,  de 
“dar, hacer o de no hacer”. En su virtud, por su intermedio, los socios aportan tanto 
recursos que no son susceptibles de integración del capital social como otros que por su 
naturaleza sí lo son, aunque desemboquen, a la postre, en partidas distintas de los libros 
contables 65 . En el caso objeto de comentario, a modo de ejemplo, la prestación 
accesoria contiene una obligación de facere¸ por la que los socios salientes  
comprometieron  su capital humano en favor de la sociedad. Así, además del contrato de 
trabajo disciplinado por la normativa respectiva, por medio de las prestaciones 
accesorias las partes consiguen el establecimiento de una vinculación societaria de la 
relación laboral. 
En referencia al elemento temporal, es normal que las partes pacten los límites en 
atención a la naturaleza de su prestación, aunque nada obsta a que procedan en sentido 
contrario. A tal respecto, mientras es habitual la prestación única o instantánea en caso 
de aportaciones económicas, en el caso de prestación de servicios o conductas omisivas 
–la más común, de no competencia66-, su carácter es duradero e, incluso, en ocasiones, 
indefinido.   
                                                          
64 Arts. 25.1 LSRL “La creación, la modificación y la extinción anticipada de la obligación de realizar 
prestaciones accesorias deberá acordarse con los requisitos previstos para la modificación de los estatutos 
y requerirá, además, el consentimiento individual de los obligados”. (actualmente, 89 LSC). 
65 PEÑAS MOYANO, M. J. “Prestaciones accesorias” en Diccionario de Derecho de Sociedades. Op. 
Cit. pág. 921 hace referencia al conflicto que genera la admisibilidad o no de bienes y derechos 
susceptibles de integración del capital social a través de esta vía en la medida en que pueda desvirtualizar 
la recta finalidad de otros institutos sociales. 
66 URÍA, R., MENÉNDEZ, A. e IGLESIAS PRADA, J.M. “Sociedad de Responsabilidad Limitada: 
Principios fundamentales. Disposiciones Generales. Fundación” en  Curso de Derecho Mercantil vol. I 
Op. Cit. pág. 1159 afirman que tendrán que acomodarse, en su caso, a la disciplina sobre defensa de la 
competencia. 
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Por lo que a la remuneración hace referencia, desde un punto de vista teórico, el hecho 
de que la obligación asumida no lleve, por imperativo legal, una contraprestación 
aparejada, excluye el elemento de la retribución de la naturaleza de las prestaciones 
accesorias, si bien, en la medida en que dicho efecto es potestativo –y así lo reconoce la 
normativa societaria- 67, es posible que la sociedad prevea distintos mecanismos de 
retribución en compensación por la obligación accesoria asumida por el socio. 
En virtud de lo expuesto, queda meridianamente claro que las prestaciones accesorias 
son un vehículo idóneo para que ambas partes, socio/sociedad, satisfagan determinados 
intereses. Así, mientras que el primero, a diferencia de lo que acontece en la aportación 
al capital, es posible que reciba una compensación por su realización, la sociedad 
obtendrá dos ventajas.  En primer lugar, consigue medios adicionales para la 
consecución del fin común que, no integran el capital social y, en segundo, implica a los 
socios, especialmente a los prestadores de trabajo en la propia actividad de la sociedad, 
de forma que su productividad tendrá incidencia directa en la economía de la sociedad 
y, en consecuencia, en la repartición de dividendos.   
Además, pese a su carácter  individual, el hecho de que las prestaciones accesorias 
tengan por objetivo la contribución al fin común, hacen que el interés en su 
cumplimiento sea extensible a todos los socios restantes. Prueba de ello, son las normas 
previstas para la alteración de las prestaciones así como las consecuencias derivadas de 
su incumplimiento. En atención a lo primero, el art. 89 LSC, con idéntico tenor literal 
que el derogado 25 LSRL 68,  requiere, para la creación, modificación y extinción 
anticipada de la obligación contenida en las prestaciones accesorias, además del 
consentimiento del socio afectado, el acuerdo favorable de la junta general  con la 
mayoría necesaria para la modificación estatutaria69. En referencia a lo segundo, su 
incumplimiento voluntario concede ex lege a la junta general poder suficiente para la 
                                                          
67 Art. 23 LSRL “En el caso de que las prestaciones accesorias sean retribuidas los estatutos determinarán 
la compensación que hayan de recibir los socios que las realicen. La cuantía de la retribución no podrá 
exceder en ningún caso del valor que corresponda a la prestación”. (hoy, art. 87LSC) 
68 Art. 89.1 LSC y 25.1 LSRL “La creación, la modificación y la extinción anticipada de la obligación de 
realizar prestaciones accesorias deberá acordarse con los requisitos previstos para la modificación de los 
estatutos y requerirá, además, el consentimiento individual de los obligados”. 
69  GALLEGO SÁNCHEZ, E. “La transmisión de participaciones con prestaciones accesorias vinculadas” 
en Libro Homenaje a Fernando Sánchez Calero. Op. cit. pág. 3482 afirma que todos los socios, aun los 
no obligados, se hallan directamente interesados en la prestación accesoria a favor de la sociedad en tanto 
que ésta incide directamente sobre la realización del fin. 
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exclusión del socio del vínculo social 70 , mientras que, en caso de incumplimiento 
involuntario por imposibilidad objetiva o subjetiva también perderá el socio dicha 
condición si así estuviera establecido en los estatutos. Además, como medio disuasivo y 
resarcitorio,  también es posible la previsión de otras sanciones como la fijación de 
cláusulas penales o la restricción  de determinados derechos sociales71.  
 3.6. Prestaciones accesorias y derecho de separación ad nutum en las sociedades de 
responsabilidad limitada. 
Una vez acreditada la posibilidad de que el socio resuelva su vínculo societario sin 
necesidad de justa causa a través de una cláusula de salida prevista a tal efecto en los 
estatutos, es necesaria una valoración del impacto o la incidencia que las prestaciones 
accesorias  tienen sobre el ejercicio del citado derecho de separación cuando el sujeto 
saliente hubiera adquirido el compromiso de su cumplimiento. 
En este sentido, aunque la obligación adicional asumida por el socio tiene carácter 
accesorio con respecto a la principal de aportación al capital, su importancia no debe 
infravalorarse, toda vez que, su falta de cumplimiento voluntario –o involuntario cuando 
así conste estatutariamente- es motivo suficiente para que el obligado pierda la 
condición de socio, ora mediante su separación, ora por su exclusión. 
 Precisamente, dicho supuesto es el que integra el contenido de este pronunciamiento, 
donde los socios vinculados laboralmente por un contrato indefinido y societariamente 
mediante la incardinación de dicha aportación de capital humano en el objeto de las 
prestaciones accesorias, optan, primero,  por la finalización de la relación de trabajo y 
asumen, segundo, la consecuencia que dicho acto lleva aparejada en sede societaria. 
Además,  conforme a la previsión estatutaria, los socios  avisan, en el tiempo y la forma 
establecidos su dimisión en el puesto que desempeñaban y su intención de separarse de 
la sociedad con la compensación oportuna por sus participaciones. Así, su salida de la 
compañía aunque se produzca por su voluntad y sin modificación de las circunstancias 
originarias, no ocurre sin motivo alguno, sino en atención a la existencia de una causa 
objetiva que les impide el mantenimiento de la condición de socio, a tenor del artículo 
                                                          
70  Art. 350 LSC “La sociedad de responsabilidad limitada podrá excluir al socio que incumpla 
voluntariamente la obligación de realizar prestaciones accesorias…” 
71 PEÑAS MOYANO, M. J. “Prestaciones accesorias” en Diccionario de Derecho de Sociedades. Op. 
Cit. pág. 923 cita como ejemplo la restricción del derecho al dividendo.  
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6.3 de los estatutos de la sociedad “LICEA 2003”72, cual es, la falta de cumplimiento de 
su prestación laboral73.  
Ello, no obstante, en el caso de autos, las prestaciones accesorias pactadas no suponen 
un elemento añadido que dificulte su ejercicio de separación, sino que, por el contrario, 
si existiera duda alguna sobre su licitud, inclinan la balanza en favor de los socios 
salientes por tres razones: aumenta la dificultad de transmisión, incide directamente en 
la prohibición de vinculaciones perpetuas y acentúa los rasgos personalistas de la 
sociedad de responsabilidad limitada. 
Por lo que a la primera hace referencia, como quedó de manifiesto con anterioridad, la  
transmisión de participaciones ordinarias, sin entidad, per se, suficiente para que el 
comprador tenga influencia en la junta general, se torna especialmente difícil tanto por 
las restricciones legales y estatutarias previstas, como por la escasez de mercado en 
tiempos de crisis económica. Dicha dificultad se acentúa notablemente en el caso de que 
las participaciones prevean obligaciones adicionales a la aportación al capital, 
incorporadas vía prestaciones accesorias por dos motivos: Primero, por su régimen 
específico de transmisión que es, más restrictivo que el ordinario, pues aunque también 
requiere autorización de la sociedad, manifestada, salvo previsión estatutaria en 
contrario, por acuerdo de la junta general74, no es necesario que justifique la denegación 
ni que presente un adquirente alternativo75. Segundo, porque los requisitos subjetivos 
necesarios para el cumplimiento de la prestación específica, limitan, todavía más el 
círculo de posibles adquirentes, pues, además de superar las limitaciones de las 
sociedades cerradas, también es necesario que reúnan determinadas aptitudes para el 
desempeño del puesto de trabajo configurado como prestación accesoria.  En 
                                                          
72  Art. 6.3 Estatutos LICEA 2003 S.L.  “"Se considerará incumplimiento o imposibilidad de 
cumplimiento de la prestación accesoria, cualquier supuesto que signifique el cese del socio como 
trabajador o prestador de los servicios profesionales a la sociedad, ya sea por despido, dimisión, 
incapacidad laboral o resolución por cualquier causa del contrato de prestación de servicios. Devenido 
imposible el cumplimiento o incumplida la prestación accesoria, el Órgano de Administración 
trascurridos diez días desde que hubiere tenido conocimiento de tal imposibilidad o incumplimiento 
convocará a la Junta General de Socios para que acuerde la adquisición o amortización de las 
participaciones afectadas por tal imposibilidad o incumplimiento" 
73 Por lo que, en definitiva, el carácter “ad nutum” planteado realmente no es tal, ya que no tiene 
proyección sobre el derecho de separación que al socio asiste, sino que, dicha voluntad recae en otro 
ámbito, sobre una obligación que, si bien es conexa a la principal y en este caso actúa como 
desencadenante, tiene, como su propio nombre indica, carácter accesorio.  
74 Lo que ralentiza mucho más el procedimiento con respecto a las sociedades anónimas donde dicha 
tarea es propia de los administradores. 
75 Art. 102.1.c) LSC o 29.2.c) LSRL “c) La sociedad sólo podrá denegar el consentimiento si comunica 
al transmitente, por conducto notarial, la identidad de uno o varios socios o terceros que adquieran la 
totalidad de las participaciones”. 
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consecuencia, si en el régimen general el socio minoritario queda preso de sus 
participaciones, en el caso de que lleven aparejadas, además, prestaciones accesorias 
muy específicas en su contenido –como es el caso-, la prisión del socio será de máxima 
seguridad.  
Íntimamente ligado con el primer motivo, surge el segundo que,  encuentra como causa, 
el rechazo del ordenamiento a las vinculaciones perpetuas, expresado de forma genérica 
en diversas normas ya citadas del Código Civil, y previsto con mayor concreción en 
diversas leyes de nuestro Derecho positivo. Así, ante contratos de duración indefinida, 
la legislación laboral, concretamente el art. 49.1. d) del Estatuto de Los Trabajadores 
prevé la extinción por dimisión del trabajador mediante el preaviso establecido en virtud 
del convenio colectivo o la costumbre del lugar 76, si bien, en tanto que no es un 
requisito constitutivo, también cabe la extinción por abandono sin preaviso77. En la 
normativa mercantil, en contratos entre empresarios donde la prestación de servicios no 
tiene lugar en régimen de dependencia o ajenidad como el contrato de agencia, también 
cabe la separación unilateral del  agente en los contratos de duración indefinida sin 
necesidad de que acredite la concurrencia de justa causa, aunque la inobservancia del 
preaviso permite la interposición de una acción de daños y perjuicios78. 
Sin embargo, para la integración de la laguna existente al respecto en el caso de las 
sociedades cerradas que prevean la aportación laboral mediante prestaciones accesorias, 
las opciones normativas más afines y que, por consiguiente, tienen mejor aplicación 
analógica 79 ,  son las que ofrecen las sociedades profesionales y las sociedades 
cooperativas.  
Con respecto a las primeras, la profesionalidad es un rasgo adherido a la propia 
sociedad que conlleva la aplicación principal de una normativa específica contenida en 
la Ley 2/2007 de Sociedades Profesionales y, supletoriamente,  las normas 
                                                          
76 Art. 49.1.d) ET “El contrato de trabajo se extinguirá: Por dimisión del trabajador, debiendo mediar el 
preaviso que señalen los convenios colectivos o la costumbre del lugar”. 
77  BLASCO PELLICER, A. “La extinción del contrato de trabajo por voluntad del trabajador” en 
AA.VV. Derecho del Trabajo. Valencia, 2012 pág.529 afirma que al extinguirse el contrato sin 
observancia del preaviso, es posible que el trabajador tenga que reparar los posibles daños causados al 
empresario que los tribunales cuantifican en los días de salario correspondiente a los días de preaviso 
incumplido y permiten su descuento de la liquidación salarial por extinción del contrato, aunque la 
indemnización podrá ser mayor si la empresa prueba daños superiores. 
78 Art. 25.1 Ley 12/1992  sobre Contrato de Agencia “1. El contrato de agencia de duración indefinida, 
se extinguirá por la denuncia unilateral de cualquiera de las partes mediante preaviso por escrito”. 
79  Art. 4.1 CC “Procederá la aplicación analógica de las normas cuando éstas no contemplen un 
supuesto específico, pero regulen otro semejante entre los que se aprecie identidad de razón”. 
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correspondientes a la forma social adoptada 80 .  Así, no sólo serán sociedades 
profesionales, sino que tendrán el deber de constituirse como tal las compañías en las 
que sus socios desarrollen una actividad profesional, entendida como el desempeño de 
un servicio que requiera titulación universitaria oficial e inscripción en el 
correspondiente Colegio Profesional. Aunque en el presente caso práctico los socios 
vinculados con prestaciones accesorias, por sus circunstancias, no adquieren la 
naturaleza de profesionales, ni dicha característica acompaña la denominación social de 
la compañía, tienen en común que prestan, laboralmente, sus servicios a la sociedad de 
forma indefinida. Sin embargo, mientras que para las sociedades profesionales, el art. 13 
LSP concede un derecho de separación ad nutum al socio que preste sus servicios 
profesionales en una sociedad constituida por tiempo indefinido 81 , no existe 
pronunciamiento legal alguno en tal sentido ni las sociedades de responsabilidad 
limitada ni en las anónimas cerradas en las que uno, varios o todos sus socios presten su 
trabajo  de forma indefinida en la compañía a través de prestaciones accesorias. Así, 
analógicamente parece adecuada la extensión de tal derecho, para la interpretación de 
una cláusula estatutaria que supla dicha ausencia normativa, toda vez que, negarlo, 
implicaría que, únicamente la naturaleza de la prestación o los requisitos para su 
ejercicio son causa suficiente para que un socio con participaciones en una sociedad de 
responsabilidad limitada tuviera, ex lege, sólo por su carácter profesional, un derecho de 
salida más amplio que otros socios82. Precisamente, tal similitud fue la que convenció al 
Alto Tribunal en el caso de autos de la licitud de la cláusula83.  
En atención a las segundas,  aunque su similitud quede más lejana que la opción 
anterior, sí es cierto que comparten rasgos comunes. Así, aunque lo consiguen de forma 
diferente, ambas tienen un marcado carácter cerrado en virtud de la dificultad existente 
para que un tercero adquiera la condición de socio y, también, pese a su estructura 
                                                          
80  Art. 1.3 LSP “Las sociedades profesionales se regirán por lo dispuesto en la presente Ley y, 
supletoriamente, por las normas correspondientes a la forma social adoptada”. 
81 13.1 LSP “Los socios profesionales podrán separarse de la sociedad constituida por tiempo indefinido 
en cualquier momento. El ejercicio del derecho de separación habrá de ejercitarse de conformidad con 
las exigencias de la buena fe, siendo eficaz desde el momento en que se notifique a la sociedad”. 
82 Como ejemplo práctico, un abogado que trabajara como socio profesional tendría más mecanismos de 
separación que un fontanero. 
83 STS de 14 de marzo de 2013 (RJ 2013/2421) “no puede considerarse ilícita una cláusula estatutaria (o 
una interpretación de tal cláusula, que para el caso es lo mismo) que permita la separación "ad nutum" del 
socio que ha de prestar servicios profesionales a la sociedad limitada constituida por tiempo indefinido, 
cuando la ley reconoce tal derecho de separación "ad nutum" al socio profesional en las sociedades 
profesionales constituidas por tiempo indefinido”. 
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corporativa, la personalidad del socio es determinante para su admisión como tal84, 
igual que ocurre con aquellos cuyas prestaciones accesorias impongan un facere 
determinado. Por lo que al derecho de separación respecta, las regulaciones de ambos 
tipos societarios lo tratan de forma radicalmente diferente, ya que, mientras la Ley 
27/1999 de Cooperativas lo eleva a principio configurador –“baja voluntaria”- en su 
propio concepto 85  y lo regula expresamente en el art. 17 LC donde permite su 
modulación por los cooperativistas86,  el entonces vigente art. 96 LSRL (hoy 347 LSC) 
remitía, para causas distintas de las legales, a la libertad de pactos de los socios y su 
inclusión estatutaria87. Así, en atención a los rasgos comunes, especialmente con las 
cooperativas de trabajo, parece demasiado castigo prohibirle al socio trabajador el 
ejercicio de un derecho estatutariamente incluido  cuando el mismo servicio canalizado 
a través de “cooperativas de trabajo asociado”, puede finalizarse, legalmente, ad nutum 
incluso cuando su ejecución no estuviera prevista en tiempo indefinido.  
En virtud de lo expuesto, la tercera razón por la que las prestaciones accesorias 
favorecen la admisión de las cláusulas de separación voluntaria es evidente y, en ningún 
caso, contraria los principios configuradores. Así, si existían dudas sobre los rasgos que 
configuran a la sociedad de responsabilidad limitada, la irrupción de la prestación de 
trabajo por uno o varios socios dulcifica el elemento capitalista a favor del personalista, 
pues no sólo su aportación le es suficiente para la adquisición de la condición de socio, 
sino que, es necesario que tenga unas aptitudes concretas88.   
                                                          
84 MORILLAS JARILLO, M.J. y FELIU REY, M. I. “Curso de Cooperativas” Madrid, 2002. Pág.  164.  
85 Art. 1.1 LC “La cooperativa es una sociedad constituida por personas que se asocian, en régimen de 
libre adhesión y baja voluntaria, para la realización de actividades empresariales (…) “URÍA, R., 
MENÉNDEZ, A. y VÉRGEZ, M. “Sociedades Cooperativas” en Curso de Derecho Mercantil vol. I Op. 
Cit. pág. 1426 también dan buena cuenta de la importancia de la condición de socio en dichas sociedades 
de base mutualista. 
86 Art. 17.1 LC “El socio podrá darse de baja voluntariamente en la cooperativa en cualquier momento, 
mediante preaviso por escrito al Consejo Rector. El plazo de preaviso, que fijarán los Estatutos, no podrá 
ser superior a un año, y su incumplimiento podrá dar lugar a la correspondiente indemnización de daños y 
perjuicios”. 
87 FELIU REY, I. “Separación ad nutum en la sociedad de responsabilidad limitada. Sentencia de 15 de 
noviembre de 2011 (RJ 2012, 1492)” Op.cit. pág. 57 
88 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “La transmisión de participaciones con prestaciones accesorias vinculadas” 
en Libro Homenaje a Fernando Sánchez Calero, op. Cit. pág 3464.  afirma que la “trama de los deberes 
de dar, hacer o no hacer, permite conformar las relaciones sociales trastocando radicalmente la fisionomía 
que la SL dicta –en esencia, la de una sociedad de corte corporativo y matiz capitalista- para acercarlas no 
solo a las sociedades de personas, en tanto basen su funcionamiento en la personalidad de los socios, 
también al de asociaciones con fines altruistas o ideales, o las pone al servicio de la concentración 
empresarial “. 
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Obviamente, no se busca aquí una equiparación de regímenes legales, pues son notorias 
las diferencias entre ambas formas jurídicas, lo que se pretende es que, si los socios, 
dentro de la flexibilidad que el ordenamiento les concede89, quieren en atención a sus 
necesidades particulares, que la disciplina de sus relaciones internas tenga 
connotaciones legalmente previstas en otras figuras, los aplicadores del Derecho no les 
priven de tal posibilidad. Especialmente en el caso de las sociedades cerradas, donde,  
es fundamental un amplio margen a la libertad de pactos para que modulen los derechos 
del socio, con más razón todavía, si viene obligado a la realización de prestaciones 
accesorias90. 
3.7. Prestaciones accesorias y cláusula de exclusión ad nutum. 
Una vez admitida la licitud de la polémica cláusula por lo que al derecho de separación 
se refiere, llama la atención que nadie haya cuestionado su validez por el derecho de 
exclusión ad nutum que su contenido encierra. 
En este sentido, pese a que su defectuosa redacción anuda idénticos efectos al 
incumplimiento o imposibilidad de cumplimiento de la prestación accesoria, es 
problemática la equiparación de los supuestos de cese del socio trabajador o prestador 
de sus servicios profesionales. Así, ya sea por “despido, dimisión, incapacidad laboral o 
resolución por cualquier causa del contrato de prestación de servicios” el Órgano de 
Administración, transcurridos diez días desde que tuviera conocimiento,  convocará a la 
Junta General para que acuerde la amortización o la adquisición de las participaciones 
sociales.  
En análisis de las causas del cese parece claro que, de un lado, la dimisión encuentra 
acomodo legal en el derecho de separación porque tiene como fundamento la voluntad 
del socio y, la incapacidad laboral, de otro, tiene cabida en los supuestos de causas 
involuntarias que conceden a la sociedad, vía estatutaria, un derecho de exclusión. Pero 
la inclusión del despido, sin matices, es, cuanto menos, perversa. Y ello porque la 
                                                          
89  Art. 28 LSC “En la escritura y en los estatutos se podrán incluir, además, todos los pactos y 
condiciones que los socios fundadores juzguen conveniente establecer, siempre que no se opongan a las 
leyes ni contradigan los principios configuradores del tipo social elegido”. 
90 También se muestra favorable a su admisión el Registrador Mercantil GARCÍA-VALDECASAS, J. A. 
“Informe práctico del mes de abril de 2013” en 
http://www.notariosyregistradores.com/PERSONAL/MERCANTILES/2013-abril.htm que, en su análisis 
de la STS de 14 de marzo de 2013 señala que por la especial configuración de la sociedad es 
perfectamente posible establecer la separación ad nutum dentro de la sociedad de responsabilidad 
limitada, siempre que se sujete su ejercicio a las reglas de la buena fe que exigen que se haga sobre todo 
en tiempo oportuno, incluso cuando en la sociedad existan prestaciones accesorias personales. 
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previsión del artículo 25.2 LSRL (actualmente 89.2 LSC) cuando hace referencia a la 
pérdida de la condición de socio por causas involuntarias, la interpretación, conforme a 
derecho,  de dicha involuntariedad, alcanza  a los supuestos de causa fortuita, fuerza 
mayor o incumplimiento culpable que  impidan al socio la continuidad en su servicio y 
que, por consiguiente, permitan a la sociedad su exclusión 91 . En consecuencia, el 
despido “procedente” sí que tendría cabida en esta sede, pero ante la falta de 
especificación en el art. 6.3 de los estatutos de LICEA 2003 parece que los socios 
amplían el derecho de exclusión a cualquier causa de despido incluido el calificado 
como “improcedente”92. 
En definitiva, un despido ad nutum activaría el mecanismo de exclusión del socio con 
base en las causas involuntarias que le impiden la continuación de las prestaciones 
accesorias. Aunque la falta de objetividad del despido obligaría a la sociedad 
empleadora al pago de las sanciones laboralmente previstas, en el plano societario, 
aparentemente su “maniobra” tendría cobertura legal. 
 Por todo ello, no es comprensible  que el Registro Mercantil no  advirtiera tal defecto 
en  la inscripción de una cláusula que, de aplicarse en el sentido expresado, vulneraría 
flagrantemente  las reglas de la bona fides.    
4. CONCLUSIONES. 
En virtud de lo expuesto, parecen admisibles las cláusulas que prevén la separación ad 
nutum en una sociedad cerrada. Si bien su modulación depende de los socios, su 
aplicación práctica está reservada a los minoritarios, ya sean meramente financieros o 
también trabajadores a través de las prestaciones accesorias, toda vez que los 
mayoritarios consiguen tal objetivo mediante la disolución de la compañía93.   
Su validez, además, facilita la inversión en las sociedades de carácter cerrado, pues 
tanto inversores profesionales como socios emprendedores que prestan sus servicios a 
una sociedad creada para tal fin, ven protegida su aportación ya que tienen mayor 
                                                          
91 RECALDE CASTELLS, A. J. “Comentario al art. 25 LSRL” en AA.VV Comentarios a la Ley de 
Sociedades de Responsabilidad Limitada. Op. Cit. 
92 PEÑAS MOYANO, M.J. “Comentario al art. 87 LSC” en AA.VV. Comentario de la Ley de sociedades 
de capital Vol. I” Cizur Menor, 2011 pág. 762 señala que la imposibilidad del cumplir incluso ha podido 
ser generada por la propia sociedad con su comportamiento  impidiendo al deudor el cumplimiento de su 
prestación. 
93 ALFARO ÁGUILA-REAL, J. “In dubio contra libertatem: cláusulas de separación ad nutum en la 
doctrina de la dirección general de registros”  Op. Cit .pág. 244. 
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facilidad para, llegado el momento, retirarse. En consecuencia, cuanto más difícil 
resulte el derecho de separación en una sociedad, menos atractiva resultará su inversión 
por terceros, ante la incertidumbre existente sobre el retorno de su aportación94. En la 
actualidad, además, no basta solo con la admisión de tal derecho, sino que también es 
necesario su fomento, pues el cierre del crédito a pequeñas y medianas empresas, hace 
que los socios minoritarios financieros, ya sean sociedades de capital riesgo o 
particulares, asuman, prácticamente en exclusiva la inversión en tales compañías95.  
Ello, no obstante, el hecho de que todavía existan pronunciamientos como el que ha 
sido objeto de comentario, no guarda relación con la interpretación de nuestros 
preceptos legales, sino que encuentra como causa la incompleta y deficiente regulación 
estatutaria que los socios realizan. Por ello, es necesario que dicha cláusula quede 
redactada con suma claridad para una mayor facilidad de su ejercicio, pues en caso 
contrario, se producirán consecuencias negativas para la propia sociedad, tanto desde un 
punto de vista político como económico.   
 Por último, existe cierta curiosidad sobre cómo se pronunciará en el futuro el Tribunal 
Supremo ante un supuesto fáctico idéntico pero que tenga como protagonista a una 
sociedad anónima, pues en los Fundamentos de Derecho de la sentencia aquí 
comentada, parece desprenderse que rechazaría en tal caso la inclusión de un derecho de 
separación ad nutum96 . En tal caso, sería conveniente que no cayera en el error de 
arbitrar soluciones diferentes para la sociedad anónima con respecto a la limitada 
únicamente por su diferente forma social. En consecuencia, sería más oportuno que 
llegado el caso, distinguiera si la sociedad anónima tiene una configuración cerrada o, 
por el contrario, es una sociedad abierta o cotizada. En el primer de los casos, lo normal, 
por su similitud con la limitada –son prácticamente intercambiables-, es que actuara con 
                                                          
94 MOYA BALLESTER, J. ““El derecho de salida ad nutum y la valoración de las participaciones” en 
Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià. Op. Cit. pág. 450 
95 GALLEGO SÁNCHEZ, E. “El derecho estatutario de salida del inversor en las sociedades de capital 
cerrada” en Estudios de Derecho Mercantil. Liber Amicorum Profesor Dr. Francisco Vicent Chulià.  
págs. 304 afirma que la falta de financiación sitúa a las PYMES en una situación muy débil. 
96  STS  de 14 de marzo de 2013 (RJ 2013/2421) “En la regulación legal de las sociedades más 
acentuadamente capitalistas y corporativas, como es el caso de la sociedad anónima, el principio de 
estabilidad del capital social supone que no se reconozca a los socios un derecho a la desinversión y 
rescate de su aportación. Ello explica que se permita al socio la transmisión de su participación social a 
terceros, para evitar que se encuentre vinculado de forma permanente a la sociedad. Mientras más 
acentuado sea el carácter personalista y contractualista de la sociedad, menor vigencia tendrá este 
principio”. 
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los mismos criterios objeto de estudio,  mientras que en el segundo, el rechazo tendría 
toda lógica y prueba de ello es la regulación que arbitra el Proyecto de Código 
Mercantil a tal respecto sobre las sociedades cotizadas97. 
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